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A. Latar Belakang 
Pasar modal merupakan salah satu sarana yang berfungsi menghimpun 
dana dari masyarakat. Keberadaan pasar modal memiliki peran penting bagi 
perekonomian suatu negara karena pasar modal menjalankan dua fungsi, yaitu 
sebagai sarana bagi pendanaan usaha atau sebagai sarana bagi perusahaan 
untuk mendapatkan dana dari investor (Iswara, 2017). Dana yang diperoleh 
dari pasar modal dapat digunakan untuk pengembangan usaha, ekspansi, 
penambahan modal kerja dan lain-lain.  Fungsi lain dari pasar modal yaitu 
sebagai sarana bagi masyarakat untuk berinvestasi pada instrument keuangan 
seperti saham, obligasi, reksa dana, dan lain-lain (Hadi, 2013). 
Pasar modal dipandang sebagai lembaga perantara antara pihak yang 
membutuhkan dana dengan pihak yang mempunyai kelebihan dana atau 
investor (Tandelilin, 2010:26). Tujuan utama investor melakukan penanaman 
modal adalah mendapatkan pengembalian investasi atau keuntungan (return) 
dalam bentuk dividen maupun capital gain. Dalam menentukan keputusan 
investasi yang akan dilakukan, investor memerlukan berbagai macam 
informasi, baik informasi mengenai kinerja perusahaan maupun informasi lain 
yang relevan. Informasi kinerja perusahaan dapat diperoleh dari kinerja 
perusahaan yang tercermin dalam laporan keuangan. Laporan keuangan 
perusahaan memuat laporan neraca dan laporan laba rugi, serta catatan yang 





keuangan, investor dapat mengetahui kinerja perusahaan dalam 
kemampuannya untuk menghasilkan profitabilitas dan kebijakan apa saja yang 
terdapat didalamnya, salah satunya adalah kebijakan dividen (Kurniawan, 
2016). 
Memurut Sartono (2012) kebijakan dividen merupakan seluruh kebijakan 
manajerial yang dilakukan untuk menetapkan berapa besar laba bersih yang 
akan dibayarkan sebagai dividen dan berapa besar laba bersih yang bisa 
dipertahankan atau laba ditahan (retained earning). Hal ini menimbulkan 
sejumlah teori yang saling bertentangan, diantaranya yaitu teori dividen 
irrelevance oleh Miller dan Modigliani (1961) yang menyatakan bahwa 
keputusan dividen tidak mempengaruhi nilai perusahaan dan tidak 
mempengaruhi harga saham suatu perusahaan. Bird in the hand theory oleh 
Myron Gordon dan Lintner, mengatakan bahwa besarnya deviden berpengaruh 
positif terhadap nilai perusahaan atau harga pasar, sedangkan teori tax 
preference yang oleh Miller dan Scholes menyatakan bahwa besarnya deviden 
berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan atau harga pasar (Sudana, 
2011:175). 
Kebijakan dividen suatu perusahaan melibatkan dua pihak yang saling 
bertentangan, yaitu kepentingan para investor dan kepentingan perusahaan 
(Sutrisno, 2012). Investor menginginkan tingkat pengembalian investasi yang 
sesuai dengan yang diharapkan, yaitu pembagian dividen yang besar dan 
cenderung stabil. Di lain pihak perusahaan harus menentukan kebijakan, 
apakah akan membagikan dividen kepada pemegang saham, atau menahan laba 
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untuk kegiatan investasi kembali dalam rangka pengembangan usaha. 
Pembagian dividen yang tinggi kurang disukai oleh manajemen karena akan 
mengurangi utilitas manajemen yang disebabkan oleh semakin kecilnya dana 
yang berada dalam lingkup kendali manajemen (Lestari dan Chababib, 2016). 
Menurut Samrotun (2015) kebijakan dividen perusahaan tergambar pada 
dividend payout ratio yang dimiliki perusahaan, dividend payout ratio yaitu 
persentase laba yang dibagikan dalam bentuk dividen tunai, artinya besar 
kecilnya dividend payout ratio akan mempengaruhi keputusan investasi para 
investor dan berpengaruh dengan kondisi keuangan perusahaan. Menurut 
Yosephine dan Lauw (2016) bagi perusahaan, informasi yang ada dalam 
dividend payout ratio dapat digunakan sebagai bahan pertimbangan dalam 
menetapkan jumlah pembagian dividen. Sedangkan bagi para investor, 
informasi yang ada dalam dividend payout ratio akan digunakan sebagai bahan 
pertimbangan dalam pengambilan keputusan investasi, apakah akan 
menanamkan dananya pada suatu perusahaan.  
Kebijakan dividen berpengaruh terhadap nilai perusahaan dalam 
mempertahankan dana yang besar untuk membiayai pertumbuhannya di masa 
mendatang. Oleh karena itu, perusahaan harus melakukan kebijakan dividen 
yang optimal. Kebijakan dividen yang optimal adalah kebijakan dividen yang 
menciptakan keseimbangan antara dividen saat ini dan pertumbuhan di masa 
yang akan datang sehingga memaksimalkan harga saham perusahaan 
(Brigham, 2006: 69).  
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Besar kecilnya dividen yang akan dibayarkan oleh perusahaan tergantung 
pada kebijakan dividen masing-masing perusahaan, sehingga pihak 
manajemen perlu mempertimbangkan faktor-faktor apa saja yang akan 
mempengaruhi kebijakan dividen yang ditetapkan oleh perusahaan. Dalam 
menentukan kebijakan pembayaran dividen, perusahaan dapat 
mempertimbangkan beberapa faktor yang mempengaruhinya diantaranya 
adalah inflasi, suku bunga, debt to equity ratio, return on assets, earning per 
share, firm size dan asset growth. Menurut Ardiyanti (2015) inflasi merupakan 
kecenderungan peningkatan harga produk secara keseluruhan, sehingga 
menyebabkan daya beli masyarakat menurun. Inflasi akan berpengaruh 
terhadap pendapatan serta keuangan perusahaan. Inflasi tinggi dapat 
berdampak pada menurunnya tingkat pendapatan deviden yang akan diterima 
oleh investor.  
Faktor lain yang mempengaruh kebijakan deviden adalah tingkat suku 
bunga. Jika suku bunga tinggi maka perusahaan yang memiliki jumlah hutang 
jangka pendek maupun jangka panjang akan dibebani oleh biaya bunga yang 
tinggi, sehingga hal ini akan mempengaruhi kemampuan perusahaan dalam 
memperoleh laba. Jika laba perusahaan kecil maka kemampuan perusahaan 
dalam membayar dividen juga akan menurun (Candra dkk, 2018). 
Menurut Simbolon dan Sampurno (2017) kebijakan deviden juga 
dipengaruhi oleh DER (debt to equity ratio), DER merupakan rasio yang 
mengukur tingkat kemampuan perusahaan dalam melunasi kewajibannya 
dengan menggunakan modal sendiri. Semakin rendah rasio DER artinya 
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semakin sedikit pendanaan melalui utang yang digunakan oleh perusahaan dan 
semakin tinggi peluang perusahaan untuk membagikan deviden (Simbolon dan 
Sampurno, 2017). Selain itu ROA juga memiliki pengaruh terhadap kebijakan 
deviden. Jika perusahaan memiliki ROA yang tinggi maka dapat dinyatakan 
bahwa perusahaan memiliki profitabilitas yang tinggi pula (Wahyuni dan 
Shareza, 2018). Semakin tinggi keuntungan yang diterima perusahaan, maka 
semakin tinggi ketersediaan dana pada perusahaan yang dialokasikan untuk 
dividen (Hanif dan Bustaman, 2017) 
Selanjutnya faktor lain yang mempengaruhi kebijakan deviden adalah 
ukuran perusahaan (firm size). Menurut Simbolon dan Sampurno (2017) besar 
kecilnya ukuran perusahaan dapat dilihat dari besarnya total aktiva (total 
assets) yang dimiliki suatu perusahaan. Perusahaan besar memiliki kemudahan 
dalam memperoleh dana sehingga akan berpengaruh pada keuangan 
perusahaan yang nantinya akan berdampak terhadap besarnya deviden yang 
akan dibagikan (Lestari dan Chababib, 2016). Selain itu dalam 
mempertimbangkan pembagian deviden perusahaan melihat nilai EPS yang 
dimiliki. Menurut Brigham dan Houston (2006) Earning Per Share (EPS) 
adalah pendapatan bersih yang tersedia dibagi jumlah lembar saham yang 
beredar. Analisis ini dimaksudkan untuk mengukur seberapa besar keuntungan 
per lembar saham yang menjadi hak pemilik saham, sehingga jika keuntungan 
per lembar saham tinggi maka para investor akan tertarik untuk berinvestasi 
dengan membeli saham (Ardiyanti, 2015).  
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Faktor lain yang mempengaruhi kebijakan dividend adalah asset growth. 
Asset growth menunjukkan pertumbuhan aset dimana aset merupakan aktiva 
yang digunakan untuk aktivitas operasional perusahaan (Iswara, 2017). 
Tingkat pertumbuhan perusahaan yang makin cepat maka semakin besar 
kebutuhan dana untuk waktu mendatang untuk membiayai pertumbuhanya Jika 
dana lebih banyak untuk pembiayaan lain maka dana untuk dibagikan sebagai 
dividen akan berkurang (Lestari dan Chababib, 2016).  
Berdasarkan latar belakang yang telah diuraikan, maka peneliti akan 
melakukan penelitian yang berjudul “Analisis Pengaruh Inflasi, Interest Rate, 
Debt To Equity Ratio, Return On Assets, Firm Size, Earning Per Share dan 
Asset Growth terhadap Dividend payout ratio (Studi pada Perusahaan yang 
terdaftar di Jakarta Islamic Index Tahun 2014-2017)” 
B. Rumusan Masalah 
Berdasarkan latar belakang masalah yang telah diuraikan diatas maka di 
dapatkan rumusan masalah sebagai berikut: 
1. Apakah inflasi berpengaruh terhadap dividend payout ratio pada 
perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islamic Index tahun 2014-2017? 
2. Apakah interest rate (suku bunga) berpengaruh terhadap dividend payout 
ratio pada perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islamic Index tahun 2014-
2017? 
3. Apakah DER (debt to equity ratio) berpengaruh terhadap dividend payout 




4. Apakah ROA (return on asset) berpengaruh terhadap dividend payout 
ratio pada perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islamic Index tahun 2014-
2017? 
5. Apakah EPS (earning per share) berpengaruh terhadap dividend payout 
ratio pada perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islamic Index tahun 2014-
2017? 
6. Apakah firm size (ukuran perusahaan) berpengaruh terhadap dividend 
payout ratio pada perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islamic Index tahun 
2014-2017? 
7. Apakah asset growth berpengaruh terhadap dividend payout ratio pada 
perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islamic Index tahun 2014-2017? 
8. Apakah inflasi, suku bunga, DER, ROA, firm size, EPS dan asset growth 
berpengaruh terhadap dividend payout ratio pada perusahaan yang 
terdaftar di Jakarta Islamic Index tahun 2014-2017? 
C. Tujuan Penelitian 
Tujuan dari penelitian ini adalah: 
1. Mengetahui dan menganalisis pengaruh inflasi terhadap dividend payout 
ratio pada perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islamic Index tahun 2014-
2017. 
2. Mengetahui dan menganalisis pengaruh interest rate (suku bunga) 
terhadap dividend payout ratio pada perusahaan yang terdaftar di Jakarta 
Islamic Index tahun 2014-2017. 
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3. Mengetahui dan menganalisis pengaruh DER (debt to equity ratio) 
terhadap dividend payout ratio pada perusahaan yang terdaftar di Jakarta 
Islamic Index tahun 2014-2017. 
4. Mengetahui dan menganalisis pengaruh ROA (return on asset) terhadap 
dividend payout ratio pada perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islamic 
Index tahun 2014-2017. 
5. Mengetahui dan menganalisis pengaruh EPS (earning per share) terhadap 
dividend payout ratio pada perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islamic 
Index tahun 2014-2017. 
6. Mengetahui dan menganalisis pengaruh firm size (ukuran perusahaan) 
terhadap dividend payout ratio pada perusahaan yang terdaftar di Jakarta 
Islamic Index tahun 2014-2017. 
7. Mengetahui dan menganalisis pengaruh asset growth terhadap dividend 
payout ratio pada perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islamic Index tahun 
2014-2017. 
8. Mengetahui dan menganalisis pengaruh inflasi, suku bunga, DER, ROA, 
firm size, EPS dan asset growth secara simultan terhadap dividend payout 
ratio pada perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islamic Index tahun 2014-
2017. 
D. Manfaat Penelitian 
Manfaat yang diharapkan melalui penelitian ini antara lain: 
1. Bagi investor dan calon investor, penelitian ini dapat menambah informasi 
dan dijadikan bahan pertimbangan dalam pengambilan keputusan untuk 
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berinvestasi dengan memperhatikan faktor-faktor yang mempengaruhi 
dividend payout ratio sehingga investor maupun calon investor dapat 
memperoleh keuntungan yang diharapkan.  
2. Bagi perusahaan, sebagai masukan dan referensi dalam penetuan 
kebijakan deviden dengan mempertimbangkan faktor inflasi, interest rate, 
DER, ROA, firm size, EPS dan asset growth. Melalui penelitian ini 
perusahaan dapat mengetahui faktor manakah yang berpengaruh terhadap 
kebijakan deviden sehingga tercapainya kebijakan yang tepat dan optimal. 
3. Bagi peneliti, penelitian ini dapat menambah pengetahuan peneliti serta 
dapat digunakan untuk mengetahui bukti empiris mengenai pengaruh 
inflasi, interest rate, DER, ROA, firm size, EPS dan asset growth terhadap 
dividend payout ratio.  
4. Bagi peneliti selanjutnya, sebagai informasi dan dapat dijadikan salah satu 
referensi tambahan maupun bahan pertimbangan dalam penelitian 
selanjutnya mengenai faktor yang mempengaruhi kebijakan deviden. 
E. Sistematika Penulisan Skripsi 
Untuk mempermudah pembaca memahami alur penulisan skripsi, maka 
dapat dilihat sistematika penulisan skripsi sebagai berikut: 
BAB I PENDAHULUAN 
Bab ini terdiri dari latar belakang, perumusan masalah, tujuan penelitian, 
manfaat penelitian dan sistematika penulisan skripsi 
BAB II TINJAUAN PUSTAKA 
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Bab ini terdiri dari penjelasan landasan teori, penelitian terdahulu, 
kerangka pemikiran dan pengembangan hipotesis. 
BAB III METODE PENELITIAN 
Bab ini terdiri dari metode penelitian yang digunakan meliputi jenis 
penelitian, populasi dan sampel, metode pengambilan sampel, data dan 
sumber data, metode pengumpulan data, definisi operasional dan 
pengukuran variabel serta metode analisis data. 
BAB IV HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 
Bab ini terdiri dari deksripsi data, analisis data, pengujian hipotesis dan 
pembahasan hasil analisis data. 
BAB V KESIMPULAN DAN SARAN 
Bab ini terdiri dari kesimpulan yang diperoleh, keterbatasn penelitian dan 
beberapa saran yang diperlukan. 
 
 
